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Tóm tắt:
Mục tiêu nghiên cứu: Nghiên cứu này phân tích hành vi bầy đàn (HVBĐ) trên 
thị trường tiền điện tử (TTTĐT) và vai trò điều tiết của tâm lý cực đoan (TLCĐ).
Thiết kế nghiên cứu/phương pháp/tiếp cận: Tâm lý nhà đầu tư được đo 
lường thông qua dữ liệu cảm xúc từ 200 bài hát phổ biến trên Spotify, kết hợp 
với thông tin của 361 loại tiền điện tử (TĐT) trong giai đoạn 2017–2023. HVBĐ 
được xác định qua chỉ số Cross-Sectional Absolute Deviation (CSAD), sử dụng 
mô hình hồi quy tĩnh và mô hình chuyển đổi chế độ.
Kết quả nghiên cứu chính: Kết quả cho thấy HVBĐ hiện diện đáng kể, đặc 
biệt trong giai đoạn thị trường biến động cao. Mô hình tĩnh cho thấy tâm lý 
tiêu cực làm gia tăng HVBĐ, trong khi tâm lý tích cực không có ảnh hưởng rõ 
rệt. Trong mô hình chuyển đổi chế độ, tác động của tâm lý không đáng kể, 
hàm ý rằng biến động thị trường là yếu tố chi phối chính.
Giá trị đóng góp mới: Việc sử dụng dữ liệu âm nhạc cung cấp một hướng tiếp 
cận mới để đo lường cảm xúc và hành vi phi lý trí trong thị trường tài sản số.
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1. Giới thiệu
Trong những năm gần đây, TTTĐT vẫn 

duy trì sức hấp dẫn như một kênh đầu tư 
mới, song đi kèm mức độ biến động giá cao 
và chịu ảnh hưởng mạnh mẽ từ tâm lý nhà 
đầu tư. Tính đến tháng 9/2025, giá Bitcoin 

dao động trong khoảng 110.000–125.000 
USD, ghi nhận hiệu suất tháng 9 cao nhất 
trong 13 năm gần đây (CoinMarketCap, 2025; 
Changelly, 2025). Một số dự báo cho rằng giá 
có thể duy trì quanh mức 122.000 USD với 
khả năng tăng trưởng tiếp tục trong các tháng 


